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Annotatsiya: Mazkur magolada iqtisodiy bargarorlikni oshirish, “Yashil” igtisodiyot tamoyillarini keng qo‘llash asosida
bargaror rivojlanish muammolarini hal gilish hamda “yashil loyihalar’ga jalb etilayotgan davlat va xususiy investitsiyalar
bo'yicha tahlillar gilingan. Yashil igtisodiyotga o‘tishning muhim vazifalari sifatida iqtisodiyotning energiya samaradorligini
oshirish va tabiiy resurslarni ogilona iste’'mol qilish bilan bog'lig masalalar keltirilgan. Belgilangan magsadli indikatorlarga
texnologiyalarni modernizasiya gilish va moliyaviy mexanizmlarni rivojlantirish orgali erishish mumkinligi bilan izohlanadi.

Kalit so‘zlar: bargarorlik, bargaror rivojlanish, yashil igtisodiyot, investitsiya, yashil loyihalar, yashil energetika, yashil obligat-
siyalar, moliyalashtirish, suveren jamg‘armalar, energiya samaradorligi, energiya tejamkorligi, muqobil energiya manbalari.
Abstract: This article provides an analysis of increasing economic sustainability, solving the problem of sustainable devel-
opment based on the widespread application of the principles of the “green economy”, attracting public and private invest-
ment in “green projects”. Issues related to increasing the energy efficiency of the economy and rational consumption of
natural resources are listed as important tasks of the transition to a “green” economy. It is explained that the set targets
can be achieved through the modernization of technologies and the development of financial mechanisms.

Key words: sustainability, sustainable development, green economy, investments, green projects, green energy, green
bonds, financing, sovereign wealth funds, energy efficiency, energy saving, alternative energy sources

AHHOTauvsA: B gaHHOW cTaTbe MpoBedeH aHanv3 MoBbILEHWS 9KOHOMWYECKOW YCTOMYMBOCTW, pelleHus npobnembl
YCTOMYMBOrO Pas3BUTUSI HA OCHOBE LUMPOKOTO MPUMEHEHUS MPUHLMMOB “3eM1eHON 3KOHOMUKW”, MpUBMIEYeHUs rocyaap-
CTBEHHbIX 1 4YaCTHbIX MHBECTULMIA B “3eneHble NpoekTbl”. B kayecTBe BaXHbIX 3aday nepexofa K “3erieHon” 3KOHOMUKe
nepeyvncrieHbl BONpoChl, CBA3aHHbIE C MOBbLILLEHNEM SHEProadMEKTUBHOCTA 3KOHOMMKM U pauMoHasnbHbIM notpebne-
HVYeM NpUpPOAHbIX pecypcoB. OGBLSACHSAETCS, YTO NMOCTaBMEHHbIE LiefieBble MoKasaTenu MoryT GbiTb AOCTUIHYThI 3@ CHET
MOAEPHM3ALIMN TEXHONOTUIA U PasBUTUA PUHAHCOBBLIX MEXaHN3MOB.

KntoueBble crnoBa: yCTOMYMBOCTb, YCTONYMBOE pa3BuUTME, 3efieHasl 3KOHOMUKA, MHBECTULUN, 3eMEHbIe NPOEKThl, 3eNeHas
3HepreTuka, 3eneHble obnurauuun, rMHaHCUpOBaHME, CyBepeHHble hoHAbl 6rnarococTosiHuA, aHeproadEKTUBHOCTD,
aHeprocbepexeHne, anbTepHaTUBHbIE NCTOYHUKM SHEPTUN

Ma’lumki, igtisodiy barqarorlikni ta’minlash — har qanday davlatning, golaversa har bir korxonaning strategik
magqsadlaridan biri hisoblanadi. Xususan, sanoat tarmog'i turli sohalar uchun zarur bo‘lgan mahsulot, shu jum-
ladan ishlab chigarish vositalariga bo‘lgan talabni yaratadi. Ishlab chigaruvchi subyektlarning ushbu mahsulot-
larga bo‘lgan ehtiyojlarini gondirish sanoat tarmog‘ining real holatiga chambarchas bog‘liq. O‘zbekistonni jahon
igtisodiyotiga jadal integratsiyalashib borishi, davom etayotgan jahon igtisodiyotidagi ingiroz va jahon bozor-
lardagi begaror kon’yunktura sharoitida korxonalar igtisodiy bargarorligini ta’minlash va oshirish mexanizmlarini
ishlab chigish ahamiyati va dolzarbligi yanada oshib bormoqda.

Igtisodiy barqarorlik tushunchasiga bo‘lgan yondashuvlarda o‘ziga xos tafovutlar bo'lishiga garamasdan,
igtisodchi-olimlar tahlil gilinayotgan ko‘rsatkichlarning me’yoriy miqgdorini aniglab olish magsadga muvofiq deb
hisoblaydilar. Modomiki, me’yoriy miqdorning o‘zgarishi, ya’'ni belgilangan chegaradan chigib ketishi igtisodiy
bargarorlik darajasining pasayishini anglatadi. Amaliyotda doimiy foydalaniladigan usullar mavjud bo'lib, ular
guyidagilardan iborat:

korxona faoliyatining maksimal va minimal giymatlari asosida chegaralarni belgilash;
o‘tgan davr ma’lumotlarini baholash va tahlil gilish asosida korxonaning bargaror holati chegarasini
belgilash.
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O‘zbekistonning 2030-yilgacha mo‘ljallangan ijtimoiy-igtisodiy rivojlanish strategiyasini ta’'minlashda
bargaror rivojlanishga erishish vositalari hisoblangan igtisodiy, ijtimoiy va ekologik komponentlarni o‘zaro
muvofiglashtirish murakkab vazifa hisoblanadi. Iqtisodiy va ijtimoiy komponentlar jamiyat oldiga bir avlod
mobaynida adolatga erishish va aholining kambag‘al guruhlariga magsadli yordam ko‘rsatish kabi yangi vazi-
falarni go'ymoqda. Igtisodiy va ekologik komponentlarning atrof-muhitga tashqi ta’siri giymatini baholashning
zarurligi bilan bog'lig yangi g‘oyalar va yondashuvlarning shakllanishiga olib keldi. Bargaror igtisodiy rivojla-
nishning ijtimoiy va ekologik komponentlari esa avlodlar ichida va avlodlar o‘rtasida tenglikni ta’minlash kabi
masalalarning dolzarbligini yanada oshirmoqda.

Ma’'lumki, igtisodiy barqarorlik, barqgarorlikni baholashni ham statik (hisobot davri uchun) ham dinamik
ko'rsatkichlar (o'sish sur’ati, absolyut o'sish va boshqalar) asosida amalga oshirish mumkin. Shu o‘rinda,
korxona igtisodiy barqarorligining u yoki bu jihatlarini tavsiflovchi ko‘rsatkichlarni taklif etgan M. N. Kozin ¥,
S. Y. Pleshkov B, G. R. Yarullina ® ilmiy ishlariga nazar solish magsadga muvofiq. Shu o‘rinda, o‘zbek olim-
lari ['31 1" sanoat bargarorligini ta’minlashda asosiy urg‘uni moliya jihatlariga garatishgan.

Korxonalarning iqtisodiy bargarorligini dinamik me’yorlar asosida hisob-kitob gilish va baholash usullari
birinchilardan bo'lib, igtisodchi-olim I. M. Siroejin tomonidan amalga oshirilgan keyinchalik R. L. Jambekova,
N. A. Savinskaya ilmiy tadgiqotlari va boshgalarda takomillashtirilgan. Har ganday faoliyatning ma’lum bir iqti-
sodiy ko‘rsatkichlar dinamikasi bilan aks ettirish imkoni bor, bunda o‘zaro uyg‘unlik va bog'liglik korxonaning
bir holatdan boshgasiga o‘tishi bilan o‘zgarishi mumkin. Barcha ko‘rsatkichlarning o‘zaro bog‘ligligi “ish tartibi”
tushunchasi bilan tavsiflanadi. Korxonaning har bir ish tartibi belgilangan ko‘rsatkichlar tizimini izohlaydi, ularni
o'sish sur’ati bo‘yicha tasniflansa korxonaning me’yoriy ish tartibi, boshgacha qilib aytganda ko‘rsatkichlarning
me'yoriy tizimi (dinamik me’yor) yuzaga keladi. O‘zoq vaqt davomida bunday dinamik (gatorni) o‘sishni ushlab
turish korxonaning optimal tartibda ishlashiga imkon beradi. Korxonani baholash korxonaning hagigiy dinamik
gatorini me’yoriy qator bilan tagqoslash asosida amalga oshiriladi.

Bunday yondashuvning ahamiyatli jihati, bizning fikrimizcha, me’yoriy giymatni hagiqiy ifoda orgali berish
zarurati yo‘qgligi hisoblanadi. Dinamik me’yor ishlab chigarish jarayonlari go‘llab-quvvatlash va samaradorlikni
oshirishga imkon beruvchi o'sish sur’atlarini belgilovchi ko‘rsatkichlar o‘rtasidagi o‘zaro bog‘lanishni ifodalab,
bu har ganday sanoat korxonalari magsadlari bilan mos keladi.

Yashil energiya kontsepsiyasi so‘nggi o‘ttiz yillikdan beri butun dunyo uchun strategik bargaror energi-
yaning shakllanishi jarayoni sifatida dalzarb masalaga aylangan hamda butun dunyo mamlakatlarining bir-
inchi darajali barqgaror igtisodiy rivojlanish tizimiga o‘tish uchun katta gizigish uyg‘otdi. Atrof-muhitga salbiy
ta’sirni kamaytirish, Yashil energiyaning igtisodiyotdagi ahamiyati nuqtayi nazaridan, bargarorlikni ta’minlash
bo'yicha tadgiqgotchilar ushbu sohada ko‘plab bargaror rivojlanish muammolarining ko‘p o‘lchovlarini tushunti-
rish uchun tobora ko‘proq foydalanilmogda hamda igtisodiy rivojlanishning yangi mexanizmlariga aniglik kirit-
ilmoqda. Sanoat igtisodiyotini bargaror rivojlanishni ta’minlash butun dunyo mamlakatlari rivojlanishining asosiy
strategiyalaridan biri hisoblanadi. Bu mexanizmlar barqgarorlikka erishish uchun katta miqdorda energiya sarfini
talab giladigan jarayondir. Shunga garamay, bunday tabiiy resurslardan ortigcha foydalanish jiddiy ekologik
muammolarni keltirib chigarmogda hamda va havoda zaharli gazlar konsentratsiyasini oshirish hisobiga inson
salomatligiga va ekologiyaga salbiy ta’sir ko‘rsatmoqda.

Igtisodiy faoliyatni gayta ko‘rib chigish va gayta loyihalash jarayonida eski jarayonlarni ayblash yoki voz
kechish shart emas — ular katta taraqqiyotni, o‘sha paytdagi katta o‘zgarishlarni, jamiyat ehtiyojlarini gondi-
rish magsadida o'z faoliyatini olib borgan. Bugungi kunda bargaror rivojlanish mexanizmini to‘g‘ri tanlanganligi
juda muhimdir, chunki tadgiqot metodologiyasi har ganday tadgigotda doimo asosiy o‘rinni egallaydi. Noto‘g'ri
tanlangan tadqgigot metodologiyasi butun ishga zarar etkazishi va tadqgigot jarayonini sekinlashtirishi mumbkin.
“Yashil” igtisodiyotga o'tish “yashil loyihalar’ga hayotiylik sikli davomida go‘shimcha investitsiyalar jalb etishni
talab etadi. Hozirgi vagtda dunyo mamlakatlari “yashil loyihalar’ni davlat tomonidan moliyalashtirish amaliy-
otidan sohaga xususiy investorlarni faol jalb etish amaliyotiga o‘tishga harakat gilishmoqda.

Bugungi kunda energiya bilan bog‘liq ikkita muammo bargaror rivojlanish darajasiga bevosita bog‘ligini
ko‘rish mumkin. Birinchisi, atrof-muhitga ta’siri past va emissiya quvvati past bo‘lgan energiya ta’'minotini
barqgaror tarzda qanday ta’minlash bo'lsa, ikkinchisi — bargaror energiya rivojlanishiga to‘siglarning yuqoriligi
va bunday to'siglarni hal gilishning eng samarali usulini aniglashdir. Bargaror rivojlanish darajasini ortirish
yuzasidan bargarorlik magsadlari va gadriyatlariga mos kelishi kerak bo‘lgan tarzda gayta qurish rejasi ishlab
chigilmoqgda.
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Iqtisodiy adabiyotda ayrim tadgigotchilar “yashil loyihalar’ni moliyalashtirishda suveren jamg‘armalarning
xususiy investorlarga nisbatan kapital bazasining juda kattaligi, uzoq muddatli rejalashtirish imkoniyatlari,
kreditlardan foydalanish ehtiyojining yo‘gligi kabi raqobat afzalliklari mavjud, deb hisoblashadi ',

Yashil investitsiyalarni moliyalashtirishning an’anaviy va noan’anaviy manbalari. “Yashil” igtisodiyotni moli-
yalashtirish dastaklarining keng targalgan turlaridan biri “yashil obligasiyalar” hisoblanadi. “Yashil obligasiyalar”
ilk marta Yervopa investitsiya banki tomonidan emissiya gilingan bo'lib, ular bu vaqgtda “iglimni muhofaza gilish
obligasiyalari”, keyinchalik “iglim obligasiyalari” va hozirgi vaqtda esa umumlashtiruvchi nom bilan “yashil obli-
gasiyalar” deb atala boshlandi. Qarz oluvchi obligasiyani muddati davomida foizlari bilan so‘ndiradi. “Yashil
obligasiyalar’ning boshga obligasiyalardan fargli jihati shundaki, jalb etilgan mablag‘lar tiklanadigan energiya,
energiya samaradorligini oshirish, ekologik toza transport yoki issigxona gazlarini chigarish hajmini gisqgarti-
rish bilan bog'‘liq loyihalarga sarflanadi. Dastlab turli mamlakatlarda ekologik loyihalar uchun mablag‘lar jalb
etish uchun gimmatbaho gog‘ozlar emissiya gilingan bo‘lsa-da, moliyaviy resurslarni xarajat gilish yo‘nalishlari
muayyan turdagi obligasiyalar chiqarish bilan bog‘lanmagan. 2008-yilda Xalgaro tiklanish va taraqgiyot banki
shu turdagi gimmatbaho qog‘ozlarni “yashil obligasiyalar” nomi bilan chigardi. Bank mutaxassislari chigarilgan
gimmatbaho gog‘ozlarni joylashtirishdan tushgan mablag‘larni yo‘naltirish lozim bo‘lgan loyihalarni ekologik
mezonlarga ganchalik javob berishini aniglash magsadida norvegiyalik ekolog mutaxassislarni taklif etishdi.
“Yashil loyihalar” bargaror rivojlanish magsadlariga mos ravishda quyidagi yo‘nalishlar va obyektlar bo'yicha
guruhlarga ajratiladi (1-jadval).

1-jadval:
Investitsiyalash sohasi Investitsiyalash obyektlari Investitsiyalash magsadi
Yadro energiyasi
Gidroenergetika Past uglerodli, energiya
Shamol energiyasi Elektrenergiya va isitish samaradorligi yugori energiya
Geotermal energiya manbalaridan foydalanish

Bioenergetika

“Aqlli” filtrlar Atmosferaga chigarilayotgan
Atmosfera . chigindilar migdori va xavfini
Past uglerodli obyektlar kamaytirish
. “Aqlli” tozalash inshootlari Suvga chigarilayotgan chigindilar
Suv resurslari P EE——— . . . - . o L
Chigindilarni biokimyoviy usullar bilan yo‘gotish migdori va xavfini kamaytirish

Ishlab chigarishning past uglerodli usullari

Issigxona samarasi Tozalash inshootlari 'Ss'qxof“?‘ G T I
kamaytirish

Ozon gatlami kengayishining oldini olish

Energiya iste’'moli miqdorini

Elektrenergiya iste’moli Tejamkor energiya resurslari kamaytirish

Suv iste’moli migdorini

Suv iste’moli Suv resurslarini tejab iste’'mol giluvchi obyektlar .
kamaytirish

Yer resurslaridan ogilona foydalanish
Quruglik obyektlaridan
foydalanish

. . . . Yer, o‘rmon va tog' resurslari
O‘rmon resurslaridan ogilona foydalanish ST -

iste’molini gisgartirish
Tog'-kon faoliyatining salbiy ogibatlarini kamaytirish

Transport uchun past uglerodli xom ashyo ishlab

chiarish Logistikadan foydalanish

koeffitsiyentini oshirish va
Ekologik optimal logistika zanijiri atmosferaga chigindilar
chiqarishni kamaytirish

Transport va tashish

Yoqilg'i resurslaridan ogilona foydalanish

Sovutish tizimini takomillashtirish Axborot xizmatlari va
IT va telekommunikasiya o . . uskunalarining atrof-muhitga
Energiya iste’'molini gisqartirish ta’sirini kamaytirish

Infratuzilma obyektlarini zamonaviy ekologik
talablarga moslashtirish Infratuzilma obyektlarining

Infratuzilma obyektlarida resurslardan foydalanishni ekologik samaradorligini oshirish
optimallashtirish

Sanoat infratuzilmasi
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Mutaxassislar fikricha, “yashil loyihalar’ga jalb etilayotgan davlat va xususiy investitsiyalar nisbati 1:5 nis-
batda bo'lishi zarur. Xitoyda esa ichki “yashil loyihalar’ni moliyalashtirishda 10-15% davlat budjeti mablag’lari
va 85-90% xususiy mablag‘lardan foydalanish qoidasiga amal gilinadi. Shuning uchun xususiy investitsiyalarni
“yashil loyihalar’ga jalb etishdagi risklarni an’anaviy loyihalarni moliyalashtirishda duch kelinadigan risklar
darajasiga gadar minimallashtirish magsadga muvofig. Dunyo amaliyotida xususiy investitsiyalarni “yashil loy-
ihalar’ga jalb etishni rag‘batlantirishning turli usullari va dastaklaridan keng foydalaniladi (2-jadval).

2-jadval:

Qo'llab-quvvatlash choralari “Yashil loyihalar”’ni moliyalashtirish dastaklari va usullari
Solig imtiyozlari

Standartlarni joriy etish

Dastaklari
Davlat tomonidan tartibga solish Atrof-muhltga zarar keltiruvchi kompaniyalarni qo‘llab-quvvatlashdan
voz kechish
Imtiyozli tariflar
Usullari . . .
Tiklanadigan energiya uchun kvotalar
Grantlar
Davlat tomonidan moliyalashtirish Dastaklari  Subsidiyalar

Ekologik dasturlar
Loyihaviy moliyalashtirish

Dastaklari  Qarz fondlari

Kreditlash
“Yashil” obligasiyalar
Usullari Imtiyozli kredit stavkalari
Kredit kafilligi va kafolatlar
Risklarni pasaytirish Dastaklari  Sug‘urtalash

Ayirboshlash kursi va foiz stavkasining volatilligidan himoyalash

“Yashil loyihalar”ni investitsiyalashda solig imtiyozlarini joriy etish emitentlar va investorlar uchun igtisodiy
samaradorlik nuqtayi nazaridan jozibador hisoblanadi. Amaliyotda emitentlar va investorlar uchun qo'llanil-
adigan solig imtiyozlarining quyidagi turlari mavjud:

soligga tortiladigan kreditli obligasiyalar. Obligasiyalarning ushbu turi investorlar foiz to‘lovlari o‘rniga
soligga tortiladigan kredit olishlarini, shu sababdan emitentlar obligasiyalar bo‘yicha foiz to‘lamaslikla-
rini bildiradi.

bevosita subsidiyalanadigan obligasiyalar. Emitentlar o'z sof foiz to‘lovlarini subsidiyalash uchun huku-
matdan pulli chegirmalar olishadi;

soligga tortilmaydigan obligasiyalar. Investorlar “yashil obligasiyalar’dan olinadigan foizlardan daromad
solig'i to‘lashmaydi.

Misol uchun, Braziliyada shamol energiyasi bo‘yicha loyihalarni moliyalashtirish soliglardan ozod gilingan;
davlat tomonidan talabni rag‘batlantirish orgali “yashil obligasiyalar” bozorini rivojlantirish;
davlat ijtimoiy jamg‘armalarida “yashil loyihalar’ga investitsiya sarflashga kvota ajratish. Davlat pensiya

va ijtimoiy ta’minot jamg‘armalari mablag‘larining muayyan gismini gayd etib qo'yilgan daromadga ega
“yashil obligasiyalar’ga yo‘naltirishga ruxsat beradi;

banklar tomonidan “yashil loyihalar’ni investitsiyalashga mablag‘lar ajratishni kvotalash.

Suveren jamg‘armalar “yashil loyihalar’ni investitsiyalashni moliyalashtirishning istigbolli manbalaridan
biriga aylanishi mumkin.

UNEP mutaxassislari fikricha, “yashil loyihalar’ni moliyalashtirish va investitsiyalashni rag‘batlantirish
hamda Bargaror rivojlanish magsadlariga erishishda suveren jamg‘armalarning potensial imkoniyatlari yuqori
bo‘lsa-da, ular hali kam o‘rganilgan” B,
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Tadgiqotlarni ko‘rsatishicha, suveren jamg‘armalarning “yashil loyihalar’ni moliyalashtirish jarayonida faol
ishtirok etmayotganliklarining gator sabablari mavjud:

suveren investitsiya jamg‘armalari ustavida ko‘rsatilgan vazifalar — milliy boylikni saglash va ko‘pay-
tirish. Kapital go'yilmalarning migdori va sarflash yo‘nalishlari to‘g‘risida qarorlar gabul gilishda atrof-
muhit muhofazasi muammolari nomoliyaviy, ya’'ni ikkinchi darajali omillar sifatida garaladi;

“yashil loyihalar’ning samaradorligi borasidagi shubhalar. Ayrim “yashil” ko‘rsatkichlar dinamikasining
beqarorligi va neft-gaz aktivlaridan chigib ketish holatida joriy daromadlarni yo‘gotib qo‘yish mumkinligi;

bargaror rivojlanish loyihalarining davlat tomonidan yetarli darajada qo‘llab-quvvatlanmayotganligi va
milliy igtisodiyotda “yashil loyihalar’ga talabning yuqori emasligi;

mavijud aktivlar portfelida “uglerod komponenti’ning migdorini aniglash bilan bog‘liq go‘shimcha xara-
jatlar.

Xalgaro moliya instituti odatdagidek, o‘z portfeli va investitsiya strategiyasida “yashil obligasiyalar’dan faol
foydalanayotgan xususiy investorlar va emitentlar uchun katalizator vazifasini o‘tadi. Qimmatbaho qog‘ozni
emissiya gilishdan olingan moliyaviy resurslardan foydalanish yo‘nalishi ularni “yashil obligasiyalar” sirasiga
kiritishdagi asosiy mezon hisoblanadi. Ushbu mablag‘lardan foydalanish yo‘nalishlarini quyidagicha guruhlash
mumpkin:

energetika resurslari (energiya samaradorligi, energiya tejamkorligi, muqobil energiya manbalari);
atrof mubhit tozaligini saglash (sanoat va maishiy chigindilarni yo‘'q gilish samaradorligini oshirish);
bio xilma-xillikni oshirish, gishlog va o‘'rmon xo'jaligi samaradorligini oshirish);

ekologik sof transport;

suv resurslari.

Jahon moliya bozorida “yashil obligasiyalar’ning asosiy investorlari sifatida institutsional investorlar, jum-
ladan, xususiy pensiya va sug‘urta jamg‘armalari, “uzun pullar” va riski past moliyaviy dastaklarga giziquvchi
investitsiya kompaniyalari maydonga chigishadi. Jahon amaliyotida “yashil obligasiyalar’ning standart, loy-
ihaviy, sekyuritizasiyalashgan va daromad bilan ta’minlangan turlari keng targalgan.

“Yashil obligasiyalar” shakllanish mexanizmi bo'yicha bir-biridan farq giladi. “Yashil obligasiyalar” turining
xilma-xilligi esa investorlarga o'z “yashil” loyihalari bilan bir gatorda loyihalarini moliyalashtirish uchun yo‘nalti-
riladigan obligasiyalarni ham chiqarishlari mumkin.

Emitentlar uchun “yashil obligasiyalar” ekologik samarali loyihalarga qo‘shimcha moliyaviy mablag‘larni
jalb etish imkonini beradi. “Yashil obligasiyalar” investorlarga uzoq muddatli davrda miqdori belgilab go‘yilgan
daromad olish, “yashil loyihalar’da gatnashayotgani uchun o'z obro'sini oshirish imkoniyatini yaratadi.

“Yashil obligasiyalar” boshqga moliyaviy dastaklarga nisbatan gator afzalliklarga ega:
investitsion reytingining yuqoriligi (A va undan yugori);
emitentlarning yugori magomga egaligi (emitentlar tarkibida xalgaro moliyaviy institutlarning ko‘pligi);
davlat tomonidan muntazam go‘llab-quvvatlanishi.

Xalqgaro “yashil obligasiyalar” bozoriga xos xususiyatlar:

investorlar talabining yuqoriligi — “yashil obligasiyalar’ga xalqaro moliya bozorining yangi dastagi sifa-
tidagi gizigish ortib bormoqda;

joylashtirish tezligining yuqoriligi — talab yuqoriligi tufayli “yashil obligasiyalar” birlamchi bozorga joy-
lashtirilgandan keyin 1 soat ichida sotilib ketadi;

istigbolli kelajak yetakchi institutsional investorlar “yashil obligasiyalar’ga bo‘lgan talabning ortib
borayotganligini namoyish gilishmoqda;

ixtisoslashuv — “yashil obligasiyalar” bilan ixtisoslashgan, “Yashil fondlar” deb ataluvchi investitsiya
kompaniyalari shug‘ullana boshlashdi.

Xalgaro yashil moliyalashtirish bozorining yetakchi segmentlari sifatida banklarning yashil kreditlari, “iglim”
va “yashil obligasiyalar”ini keltirish mumkin

Jahon amaliyoti ko‘rsatishicha, an’anaviy moliyalashtirish turlaridan tashgari “yashil obligasiyalar”, PPA
(Power purchase agreement — energiya xaridi kelishuvi), kommunal xizmatlar ko‘rsatuvchi korxonalar, turli
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jamg‘armalar va institutsional investorlarning mablag‘lari ham “yashil investitsiyalar” manbayi sifatida xizmat
gilmogda. Tiklanadigan energiya manbalariga investitsiya sarflashning PPA manbasi “yashil energiya’ni yirik
korxonalar tomonidan avvaldan xarid gilishlarini nazarda tutadi. Ekologik jihatdan toza elektrenergiyani sotib
olishni xohlagan kompaniyalar oldida turli tanlov yo'llari mavjud.

Jumladan, o‘z binolari tomlariga quyosh panellarini o‘rnatishlari yoki tiklanadigan energiya manbalariga
sertifikatlar sotib olishlari mumkin. Birog bu turdagi investitsion loyihalarga fagatgina Google, Microsoft va
Amazon kabi axborot texnologiyalari sohasidagi yirik korporasiyalargina qgizigish bildirmogda. Bloomberg tad-
giqotlariga ko‘ra, 2020-yilning 1-choragida Yevropada qirg‘oq bo‘ylariga o‘rnatilgan generatorlardan olinadigan
shamol energiyasining eng past PPA narxi Shvesiyada 1 MVt-s/30,5 yevro, quyosh energiyasi eng arzon narxi
esa Ispaniyada gayd etilgan bo'lib, 1 MVt-s/30,5 yevroni tashkil etdi 5,

“Yashil” igtisodiyotning energiya sohasiga sarflanayotgan investitsiyalar manbalarining yana biri kommunal
xizmatlar ko‘rsatuvchi kompaniyalar hisoblanadi. Hozirda kommunal xizmatlar ko‘rsatuvchi aksariyat yirik kom-
paniyalar an’anaviy energiya manbalari bilan bir gatorda tiklanadigan energiya manbalaridan ham faol foydal-
anishmoqda.

Bu holatni shamol va quyosh energetikasining samaradorligini boshga energiya manbalariga nisbatan
yuqoriligi hamda ekspluatasiya xarajatlarining arzonligi bilan izohlash mumkin. Jahonda quyosh energiyasiga
investitsiyalash ulushining yuqori bo'lishiga garamasdan rivojlangan mamlakatlarda “yashil investitsiya’lar
ko'prog shamol energiyasiga, rivojlanayotgan mamlakatlarda esa quyosh energiyasiga (Xitoydan tashqari)
yo‘naltirilgan. Mazkur holatni ushbu mamlakatlarning geografik va iglimiy sharoitlari bilan bog‘liq omillar orqgali
tavsiflash mumekin.

Xulosa qilib aytganda, gayd etilganlardan kelib chiggan holda jahonda tiklanadigan energiya manbalariga
investitsiya sarflash migdorining ortib borish sabablari quyidagilardan iborat:

Birinchidan, quyosh va shamol energiyasi narxining arzonlashib borayotganligi. Uzoq vyillar davomida
shamol va quyoshdan olinadigan energiya texnologik jihatdan olib garalganda an’anaviy energiya manbalar-
idan gimmat hisoblanar edi. So‘nggi yillarda erishilgan fan-texnika yutuglari yordamida “yashil energiya” ishlab
chigarish tannarxi yanada arzonlashmoqda. Bloomberg agentligi prognozlariga ko‘ra, 2050-yilgacha quyosh
panellarini o‘rnatish giymati 63%ga arzonlashib, 1 MVt-soati 25 dollarni tashkil etadi. Quyosh texnologiyala-
rining giymati 2018-yilda 2010-yilga nisbatan 89%ga arzonlashgan bo‘lsa, ularning narxi 2030-yilgacha yana
34% gacha pasayishi kutiimogda. Shamol turbinalari giymati 2010-2018-yillarda 40%ga pasaygan, shamol
energiyasi narxi 2030-yilgacha 36%ga, 2050-yilga gadar esa 48%ga arzonlashib 1 MVt-soati 30 dollar bo'lishi
kutilmoqda.

Ikkinchidan, tiklanadigan energiya manbalariga nisbatan global munosabat o‘’zgarmoqgda. Avvallari tiklan-
adigan energiya manbalariga investitsiya sarflash past daromadli soha hisoblanib, davlat sohaga investitsiya jalb
etishda investorlar uchun turli imtiyozlar va preferensiyalar berishga harakat gilar edi. Hozirda jahon hamjamiyati-
ning tiklanadigan energiya manbalaridan foydalanish, umuman, “Yashil” igtisodiyotga investitsiya sarflash borasi-
dagi fikrlari tubdan o‘zgardi. Quyosh va shamol energiyasiga investitsiya sarflash moliyaviy jihatdan serdaromad
sohaga aylanib borayotganligi mazkur tarmoqqga investitsiyalar ogimining ortishi, moliyaviy omiliga aylandi.

Uchinchidan, quyosh va shamol energiyasi kelajak energiyasiga aylanib bormoqgda. Bloomberg agent-
ligi 2020-yilga kelib 600 GVt elekir energiyasi quyosh batareyalari hisobidan olinganligi, 2030 yilga kelib esa
mazkur ko‘rsatkich 1900 GVt ga yetishini bashorat gilmoqgda. Igtisodiyotning yetakchi tarmoglarida mugqobil
energiyaga o'tish jarayonlarining jadallashuvi sohada yangi eraning boshlanishi sifatida baholanmoqda.

To'rtinchidan, jahonda neft narxining arzonlashishi. So‘nggi yillarda jahon energiya bozorida neft bahos-
ining pasayishi kuzatilmoqda. Tabiiyki, ushbu holat “yashil energiya” korxonalari raqobatbardoshligini pas-
aytirib, investitsiya muhitiga salbiy ta’'sir ko‘rsatadi. Biroq “yashil energiya” tarafdorlari o'z optimistik garash-
larida golishmoqda, neft narxining pasayishi keyingi geologik gidirish ishlarini olib borishga bo‘lgan rag‘batning
kamayishiga, natijada, neft ishlab chigarish hajmining gisgarishiga olib kelishi ta’kidlanmoqgda. Agar mazkur
holat kuzatilsa “yashil energiya’ning ahamiyati yanada ortadi.

Beshinchidan, ushbu sohani yangi soha sifatida yanada chuqurroq o‘rganish zaruriyatining mavjudligi.
Tiklanadigan energiya manbalaridan foydalanish sohasi yangi soha bo‘lgani bois kelajakda uning samarador-
ligini oshirish, ekologik jihatdan xavfsizligini ta’'minlash uchun katta migdorda sarf-xarajatlar sarflash, chuqur
ilmiy izlanishlar olib borish talab etiladi. Misol uchun, tiklanadigan energiya manbalaridan foydalanishdagi
muammolardan biri olingan energiyani saglash va uzatish hisoblanadi. Hozirgi vaqtda tiklanadigan energiya
manbalaridan olinadigan energiya akkumulyatorlarda saglanadi yoki to‘g‘ridan-to‘g'ri iste’molchiga uzatiladi.
Akkumulyatorlarning avtonomlik koeffitsiyenti esa past darajada, shu bois “yashil energetika”ni rivojlantirish va
investitsiyalashda yuqori texnologiyali innovasiyalarga tayanish magsadga muvofiq.
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